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COMENTÁRIO
I - INTRODUÇÃO- RAZÃO DO TRABALHO
RUY BARBOSAe AFFONSO CELSO DE ASSIS FIGUEIREDO,o
VISCONDE DE OURO PRÊTO,entre inúmerosjuristasde nomeada
do início do século,premidoscertamentepor circunstânciasfácticas
e legaisentãoatuantes,expenderampareceressôbreo assuntoque
ora nos ocupa.São pareceresque não foram superadosno tempo,
, por seu brilhantismo,integrandohojea doutrinade qualquerestudo
sôbrea espécie.Constituem,por isso,verdadeirosdocumentosanto-
lógicosdo DireitoComercial.
O. prof. Euclidesde Mesquita,Livre Docentede DireitoCivil
desta Faculdade,numa demonstraçãode alto espíritouniversitário,
reveladorde um propósitonobilitante,qual sejao aprimoramentoda
culturajurídica,cedeua estaCasaos originaisdos pareceresaludidos,
parasua publicação,por invulgaresque são.
Assim,a títulode apresentaçãousamosdiscorrera respeitodo
tema,destacandoalgunsaspectosda entãocontrovertidaquestãoe
as soluçõesque hoje lhe são indicadas.
Longe estêve de nós, na elaboraçãodêste estudo,abordar
exaustivamenteo assunto,uma vez que não comportaem nossos
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dias indagaçãomaior,pois solucionadoestáem definitivopor norma
IegaI.
Apenas, como dissemos,atravésde uma análiseperfunctória,
nossoobjetivofoi o de ilustrara publicaçãodaquelesdocumentose
dar uma brevenotíciasôbreo temadebatido.
Vale, antesda abordagemda matérià,uma observaçãoassaz
interessante.Nos dois pareceresem aprêço,comose pode verificar
com facilidade,acham-selançados,em seguidaa sua conclusão,os
valôresfixadospor seusautoresa título de honorários.Não se pode
afirmartenhasido RUY BARBOSAmodesto.O fato é justificávelpor
sua fama,renome,e posiçãode destaqueocupadano meiojurídico,
social e políticonas alvôresda primeiraRepública.Um'milhãode
réis (Rs.1:000$000),ou umcontode réis,o valorfixado, representa-
va somavultosa.Semexagêrotalvezequivalhahoje a c?ezmil cru-
zeirosnovos.Mas nãoé de estranharem Ruytal procedimento.Seus
biógrafosrelatamem oportunidadesrepetidasfatos pertinentesaos
elevadosvalôrescobradospor seustrabalhos.Anos maistarde,em
1905,o ConselheiroRuyBarbosacomojurisconsultoda Light(TheRio
de Ja,neiroTram.way,Light and Power Comp.any,Limited)recebia
Rs. 2:000$000(doiscontosde réis)mensais,apenaspor serviçosde
assessoriae consultas,sem qualqueratividadeforense.A cartade
nomeaçãoque lhe foi dirigida pelo presidenteda companhia,Ale-
xanderMackenzie,dizia: "Como lhe expus,não é meu intuitoque
V. Excia.tenhaque acompanharcausasjudiciaisno fôro, mas que
nos seja facultadoconsultarV. Excia.sôbretodosos interêssescon.
cernentesà companhia,e que igual privilégioseja franqueadoaos
advogadosque a representam.Os seushonoráriosde rs. 2:000$000
(doiscontosde réis)serãosatisfeitosno dia 1.0 de cadamêslJ.
De outrafeita, em 1904,comoadvogadodo govêrnodo Ama-
zonas, na defesade interêssesdêsseEstadosôbre o Territóriodo\
Acre, recebeunadamenosdo que 300 (trezentos)contosde réis,em
parcelasde 30 contoscadauma.Frise-seque Ruyera,então,Senador
da. República,e por ter advogadointerêssescontráriosà União foi
duramentecriticadopor seus pares.(l)
Por outro lado,já o Viscondede Ouro Prêto,por pareceridênti-
co, recebeua quintapartedaquelevalorou seja,Rs.200$000(duzen-
tos mil réis), não obstantesua distinguidaposiçãode estadistae
jurisconsulto,senadore inclusivepresidentedo Conselho,quandoda
quedado Impérioem 1889.
--------
(1) R. MAGALHÃES JUNIOR, "Rui o Homeme o Mito", ed. CivilizaçãoBrasileira,Rio, 1964,
pg. 248 et passim..,
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É evidenteque nãose podee nãose deveestabelecerqualquer
comparaçãoentreos trabalhospelosimplesfato de teremseusauto
res recebidovalôrestãodistintos.Serveapenascomocuriosidad~.
Passemosao temapropriamentedito.
II - O TEMA DOS PARECERES.
Vejamoso que nosensinaramos ilustradosmestresdo Direito.
Umasociedadeanônimacom matrizno Rio de Janeiro consul-
tou em 1898os advogadosRuy Barbosae Affonso Celso de Assis
Figueiredosôbre as seguintesquestões:
a) pode uma sociedadeanônimareduzir seu capital a deter-
minadaquantia,recebendopara isso,em pagamentode débitosde
acionistase pelovalor nominal,as suasprópriasações?
b) a assembléiageralde acionistas,representandomaisde dois
terçosdo capital,tinha competênciapara autorizara diretoriaa tal
procedimento?
Essasas duasquestõesrelevantesda consulta.
Como observaçãopreliminarvale notar que, tanto um quanto
outro, usaram a expressão"associaçãoanônima",querendodizer
sociedadeanônima.Emboranão de todo errada,hoje a expressão
"associação",juridicamentenão autorizaa indicaçãoda sociedade
anônima,sendoreservadaparadenominaras sociedadesde fins não
econômicos,enquantoa sociedadeanônima,por fôrçade suaprópria
lei criadora,tem semprefim lucrativoe é mercantilqualquerque
sejao seu objeto.Na época,contudo,se justificavatal redação,pois
a personalidadejurídicadassociedadescomerciaisera aindaassunto'
de acirradascontrovérsiase obscuro.O Código Comercialde 1850
não afirmou a personalidadejurídica das sociedadescomerciais.
Apenasdo Seuconjuntopodededuzir-setenhao mesmoadmitidoa
personalizaçãodassociedades,e, assimmesmo,de formapouconíti-
da.Somentem1916o CódigoCivildeufim à questão..
Com efeito,.parao melhordesenvolvimentodo temaenfocamos
a essênciada controvérsiasob dois regimesdistintos,o da vigência
do Decreto434, de 4 de julho de 1891,que consolidouas dispo-
sições legislativase regulamentaresôbre as sociedadesanônimas,
épocada elaboraçãodosdocumentosob análise,e o da vigênciado
Decreto-:lei2.627,de 26.9. 1940,atéo momentonão revogado.
.Entãovejamos.--------
(2) J.X. CARVALHO DE MENDONÇA, "Tratado de Direito ComercialBrasileiro", ed. Freitas
Bastos, 1963, vol. 111, pg. 27/28. '"'
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III - VARIABILIDADEDO CAPITAL.
O capital é da essênciadas sociedadescomerciais(art. 287 do
Código Comercial)e pode ser considerado um "fundo autônomo à
disposição dos seus órgãos administrativospara a realização dos
fins previstos no ato institucional".(2)Não se confunda capital com
patrimônio.Aquêle é espéciee êste gênero.
Em princípioo capitalé fixo, estabelecidonos estatutos.
Todavia, o desenvolvimentodos negócios sociais leva normal-
mente à necessidadeda alteraçãodo capital nominal. A valorização
dos bens, os lucros apurados,etc., forçam êsse aumento. Em contra-
partida, diversos fatôres imprevisíveis podem determi~ara redução
do capital a um valor inferior determinado.A "redução de capital
social é operação pela qual se elimina ou se diminui a diferença
entre o capital social e o patrimônio social, ou dêsse se subtrai".(3)
Portanto,ocorrendoum ou outro fenômeno,o capital social pode
sofrer alteração.Sua variação,com efeito, para transpor-seao mundo
jurídico, está subordinada a uma alteraçãoestatutáriaaprovada por
assembléiageral.
A alteraçãoestatutáriaé desnecessária,no entanto, nas chama-
das sociedadesanônimasde capital autorizado,embora aqui não se
trate de alteraçãodo capital fixado nos estatutos,e sim da variação
do capital efetivamenterealizado. O sistema do capital autorizado,
introduzido pela lei n.O4.728/65, espelhou-se na tradição inglêsa,
que há muito admite a constituiçãode sociedadescom capitalsubs-
crito inferior ao autorizado pelo estatuto social.(4) Vale dizer, a
sociedade se constitui com um capital de um milhão de cruzeiros,
V.g., e apenasa quantia de duzentos mil é subscritapelos interessa-
dos. Posteriormente,por simples decisõesda diretoria, o capital efeti-
vamente subscrito pode ser elevado até o autorizado, ou seja, esta
elevação de capital em têrmos de realização independe de modifi-
caçãoestatutária.
A variaçãodo capital que ora nos interessa,diz respeito à sua
redução. Por isso, analisemosprimeiro,
IV - A REDUÇÃO DO CAPITAL NO REGIME DO DECRETO434/1891.
O decreto regulamentadordÇls sociedades anônimas, um dos
principais documentos editados à primeira hora da bisonha repú-
blica, silenciasôbre a reduçãode capital. É evidente, porém, que não
-----
(3) PONTES DE MIRANDA,"Tratadode DireitoPrivado",ed. Borsoi,1965,vol. 50, pg.
377, § 5.330.
(4) TRAJANQ DEMIRANDA VALVERDE, "Sociedadespor Ações';, ed. Forense,1959,vol I,
pg. 155.,. .
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vedou êsse procedimento,mas,pelo contrário,nasentrelinhasauto-
rizou-o(arts.91 e 131).Por motivos variados o capital de uma
sociedadepode ser reduzido.Mas "nãoé possíveladmití-Iaou justi:-
ficá-Iacomofensadosdoisprincípiosfundamentais:a igualdadeentre
os acionistase os direitosadquiridosde terceiros".(5)
J.X. CARVALHO DE MENDONÇA apontatrêssistemasadotados
para a reduçãodo capitalde sociedadeanônima:a) - a redução
uniformedo valor nominalde cadaação;b) - a diminuiçãopropor-
cional ao número das açõessem reduçãodo seu valor nominal; c) -
o resgatedas ações;(êstesistema,diz o consagradocomercialista,
"encontraembaraçosem nossalei, que não permiteàs sociedades
anônimascompraras própriasações,salvopara amortizaçãodestas.
que é coisa muito diversada reduçãodo capital.É, conseqüente-
mente,um processocondenado,porque não sàmentea sociedade
pode entrar em operaçõesespeculativasdas próprias ações,como
pode operaro reembÔlsodo capitalsob a capada sua redução".(6)
Poisbem,o objetivoda consultae respectivospareceresanalisam
especificamenteêsteúltimosistema,concluindoRuy Barbosapor sua
absolutavalidadee o Viscondede Ouro Prêtopor suacondenação.
Ruysustentouque as assembléiasgeraisextraordináriasespeci-
ficamenteconvocadastêmcompetênciaparamodificaro capital,onde,
ipso facto,se inclui o critérioda escolhados meiospara êsse fim.
Para a consecuçãodêssefim legal é preciso,assevera,que não se
utilizem meios ilegais. Desenvolvendoseu ponto de vista, viu na
proibiçãodo art. 40 do Regulamento"434, um meio de impediras
sociedadesanônimasde realizarnegócioscom suas própriasações,
coibindoassimas operaçõesfictíciase de meraespeculação.A proi-
biçãode comprare vender,entendeu,estána lei no sentidolimitado
de impedirêssetipo de negócio.
Os motivosdo vêdo constantedo artigo40 são bemdefinidos
por SALVADOR MONIZ, quando diz: "Dois são os motivos pelos
quais o nosso Direitoassimdeterminou,a saber: impedir que as
sociedadesanônimas,por taisoperações,promovama altae a baixa
fictícia de suas própriasações;evitar que as referidassociedades
anônimas,simulandoa compra,paguemna realidadeaos acionistas
a importânciasdas ações,violandoo princípiode que os acionistas
não podemser pagosdo valorde suasações".(7)
tste é o sentidopróprio e restrito da lei. Seu objetivoúnico,
segundoo autordo parecer.
--------
(5) J.X.CARVALHO DE MENDONÇA,idem,pág.403.
(6) Idem, pg. 403/405.
(7) SALVADOR MONIZ, "SociedadesAnônimas", ed. FranciscoAlves e Cia. 1919, pág. 194.
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o própriodispositivocitado;no entanto,abre exceção,quando
permitea amortizaçãodas ações,desdeque realizadacom fundos
disponíveise sem ofensado capital.Mostrandoque o CódigoCo-
mercialalemão,o húngaroe o CódigoSuíçode Obrigações,proíbem
à sociedadecompraras suasprópriasações,mas permitemquando
se tratade reduziro capital,observadas~sexigênciasde lei, conclui
por afirmarque a operaçãode quese tra,ta,longeestáde incorre,rna
veda.çãodo art. 40 do decreto434, cabendo,a seu ver, claramente
na permissãodo mesmoartigo.
EntendeuRuy tratar-sea operaçãode uma espéciede amorti.
zação,admitidapela lei, já que realizadasemdesfalquedo capital
e com recursosdisponíveis.(Os débitosdos acionistas):A operação
objeto da consultanão estaria,assim,enquadradana proibiçãodo
art. 40 porquenão era seu propósitoa especulaçãodas ações,mas
uma simplesreduçãodo capitalcoma retiradade circulaçãodas
açõesrecebidasem pagamentode débitosde acionistas.
Outrossim,concluiuque a assembléiageral de acionistastinha
competênciapara autorizarà diretoriareceberas ações- e reduzir
o capital.
IV-A - A POSiÇÃO DE RUY
A conclusãoa quechegourepresentavana épocapontode vista
quais o nosso Direito assimdeterminou,a saber: impedir que as
LAFAYETTE RODRIGUESPEREIRA,em pareceresdatadosde 1893,
endossarama suatese.(8) .
LAFAYETTE,o consagradoautordo "Direitodas Coisas"e outras
obras reveladorasde sua notávelsabedoriajurídica, adotou con-
clusão idênticaà de Ruy. Mais propriamente,Ruy foi quem, ao
manifestar-seôbreo assunto,adotouposiçãosimilara LAFAYETTE,
pois os pareceresão de 1898e 1893respectivamente.
Os fundamentosdo pontode vistaconvergentesão os mesmos.
Vale anotá-Ios:a possibilidadede reduçãodo capitalpela compra
de açõescom fundosdisponíveis(os débitosdos acionistas),a que
chamamde amortização;e o entendimentode que o art. 40 do
decr.434 não proíbe a comprade açõesnascondiçõesacima,mas
veda a negociaçãode açõescomfins especulativos.
Comose verá maisadiante,porém,o uso da fórmulaa,mortiza.
ção paravalidara operaçãoé indevidoe totalmenteimpróprio.
Parase avaliaratéonde se ajustamas opiniõesdos autoresem
------
(8) Revista"O DIREITO", Rio de Janeiro, 1895,vol. 67, pg. 15 e 19.
-- -- - -- --- - - - - - ----- __n --- _u_-_U-- u--
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referência,é de se transcreverpartedo parecerde LAFAYETTE:
"A sociedadeanônimapode reduziro seucapital.Não há disposição
da lei que o proíba,expressaou tàcitamente.E a redução,comoé
óbvio, não se pode fazer, senão adquirindoa mesmasociedade,
por compraou outroqualquertítulo,as própriasaçõesaté a concor-
rente soma da quantiaem que se pretendediminuir o capital,e
amortizando-se.A amortizaçãoé admissíveldesde que há fundos
disponíveispara isso.Portanto,é fora de dúvida que a assembléia
geral,observadosos requisitos-quese exigemparaa reformados
estatutos,pode legalmentetomar a deliberaçãoa que alude êste
quesito".(destacamos)(8a)
Porém,contrariandosuasposiçõeshaviaa própria lei e o pêso
da sabedoriae clarividênciade J.X. CARVALHO DE MENDONÇA,
SOUZA RIBEIRO,FERREIRAVIANA, CARLOSDE CARVALHO, ULYS-
SESVIANNA e VISCONDEDEOUROPRÊTO,alémdeoutrosnomesde
menorexpressão.(9)
Na verdade,à épocada consulta,era inadmissíveltal operação.
As sociedadesanônimasestavamimpedidasde adquirir as próprias
ações,em razãodos motivosacimaalegados.O artigo40 do decreto
434 não deixa margema dúvidas.A práticadêsseato, inclusive,
sujeitavaos administradoresà penade prisãocelularde um a quatro
anos,conformeo dispostono artigo201 do citadodecreto.E o ato
era nu10.
Pretendercom Ruyque o negócioera umaforma de amortiza
ção, significasubvertero conceitodessafigura jurídica.A amortiza.
çãoé operaçãobemdiversada reduçãode capital.É de CARVALHO
DE MENDONÇA a expressão"amortizaras açõesnão quer dizer
reduziro capital;evite-sea confusãoa êsserespeito".
Ademais,a forma preconizadapara a operação,de dação in
solutum,equivalea comprae venda,e comotal,condenada.A d:atioin
solutu.mé formade extinçãode obrigaçãoque se equiparaà compra
e vendae rege-sepelasregraspertinentesa ela. Para melhoreluci
dação,vejamosalgumasopiniõesa respeito.ULYSSES VIANNA
assevera:
"Facultare receberem pagamentode dívidasas próprias
ações,o que importariaem umadaçãoin solutum,seria
negociarcom elas ou sôbre elas, o que a lei proíbe, e
importariaem reduziro capitalsocial(semser pelaforma
que a lei autoriza),e conseqüentementeas garantiasdos
credores.LyonCaen& Renault- TraitédesSociétésCom---------
(8a) Revista"O DIREITO", Rio de Janeiro, 1895,voto67 p. 19.
(9) Revista"O DIREITO", Rio de Janeiro, 1895,voto67, pg. 15/23.
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mercialesn. 880,quecitasôbrea matériaváriosjulgados
dos tribunaisfranceses".
SOUZA RIBEIROensina:
"O pagamentode dívidas com ações importariadação
in solutum,regida pelos princípiosda comprae v'enda;
e as sociedadesnão podemcomprarsuasprópriasações,
senãoamortizá-Iascom fundos disponíveis,sem ofensa
do capital(Decretocitadoart. 40 e 201 n.o 1)1/.
CARlOS DE CARVALHOobserva:
I/Assimrespondo:Ao 1.°quesito:a assembléiaconstituída
pelaforma indicadano § 4 do art. 15 do çJecreton. 164
de 17de janeirode 1890podepor maioriade votosde-
cretara reduçãodo capital;não poderá,porém,dispor
que essareduçãose verifiquepor meiode aquisiçãode
suasprópriasaçõespor compra,trocaou daçãoin solu-
tum. A aquisiçãode açõessó é lícitapara amortizá-Ias,
semofensade capital,o que é justamenteo opostoda
deliberaçãode reduzi-Iol/.
E finalmenteo VISCONDEDEOURO PRÊTO,em pa-
recerdiversodo ora publicado,categàricam~nteafirma:
"É lícito a assembléiageral autorizara diretoriaa rece.
ber em pagamentoas própriasaçõesda respectivacom.
panhia?
Não;a daçãoin solutumequivaleà comprae vendae
às associaçõesanônimasé vedada a comprade suas
. ações,salvo para amortizá-Iase contantoque a compra
se faça com fundosdisponíveisll.(lO)
Vê-seassimque RuyBarbosadeu interpretaçãoprópriae sui
generisao vêdolegal,paraconcluirfavoràvelmenteaos interêsses
de seu cliente.Mas, honestamente,não acreditamostivesserazão.
Tanto que dois Bancosda Capitalda República,para reduzir seu
capital,recebendoas própriasaçõesem pagamentode dividas,.tive-
ramautorizaçãolegislativaparaassimproceder,o quevemconfirmar
a regrada invalidadedo procedimentona esferaestritada adminis-
traçãoda sociedadeanônima.Em 1892,atravésdo Decreton.o1.167,
o Bancoda Repúblicafoi autorizadoa reduziro seucapitalna forma
pretendidae no ano seguinte,pelo Decreton.o 1.361 o Banco
Hypotecáriodo Brasilrecebeuigualaütorização.Não nos pareceque
tais precedenteslegislativostenhamo condãode confirmara tese
de Ruy, mas,pelo contrário,demonstrama invalidadeda operação,
)
--------
(10) Idem,ibidem.
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reconhecidacomoato jurídicoperfeitosomentecomo batismolegis-
lativo.É evidenteque, admitidanormalmentea práticada operação,
despiciendaseriaa autorizaçãolegal.
IV-B - A POSiÇÃODO VISe. DE OURO PRtTO.
Mais feliz emsuaconclusãofoi o Viscondede Ouro Prêto.Com
a lei e a melhordoutrina,sustentoua ilegalidadede tal processode
reduçãodo capitale foi maisalém,viu alí umaforma de fraude e
de crime(art.201 do decr.434).
A redução,como pretendidapela consulente,era impossível,
porquenãoautorizadaem lei. Estaproibiaquea sociedadecomprasse
suas ações.Ora, equiparando-sea dação in solutumà comprae
I -
venda,incidianaproibiçãolegal.Enfim,comoasseguraS. VAMPRE:
"Tambémse proíbe à sociedadeanônimaadquiriras própriasações
por trocaou daçãoem pagamento".(1l).
A próprialei, comojá se frisou,abriaumaexceção".A sociedade
anônimapodiacompraras suasaçõespara amortizá-Ias,tirá-Iasde
circulação,masdesdeque o fizessecom fundos disponíveise sem
ofensado capital.Todavia,o consulentese propunharealizaruma
espéciede amortizaçãocom reduçãodo ca-pital,o que era vedado.
A amortizaçãoé um adiantamentoque se efetuaem dinheiroaos
acionistaspor contada restituiçãodo capitale lucros,que se devem
distribuirpor ocasiãoda liqüidaçãoda sociedade,porémexige que
o capitalse mantenha,reale nominalmente,o mesmo.
No casosob análiseocorriaexatamenteo inverso:o capitalse
reduziacoma aquisiçãodas ações.
Assim sendo,pode-seafirmarque para a épocao parecerde
Ouro Prêtorevelavaumaposiçãodoutrináriacoerentee lógica.Mais
do que isto,era consentâneaos princípioslegaisvigentes. .
V - A REDUÇÃODO CAPITAL NO REGIMEDO
DECRETO-LEI2.627/1940.
O nôvo estatutodas sociedadesanônimasgrandesalterações
trouxeem relaçãoao diplomarevogado.Adaptoua matériaao regi~
me políticoinauguradoem novembrode 1937.Tornou-secompatível
com êle. Respeitouos princípiosda "Ordem Econômica"da Consti-
tuiçãoe fortaleceua instituiçãojurídica,facilitando,assim,o desen-
volvimentoda economianacional.(12)
--------
(11) s. VAMPRÉ,"TratadoElementarde DireitoComercial",ed. F. Briguete Cia., Rio,
1922,vol. 11,pág.163.
(12) TRAJANODE MIRANDAVAlVERDE,"Justificaçãodo Anteprojetoda lei de Sociedades
por Ações",Rio, 1939.
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o nôvoestatutonãosilenciousôbrea reduçãode capital,como
fêz o anterior.Trouxenormasexpressasque deramnovoscontornos
à espécie,alémde tratá-Iaobjetivamente.
Assim é que a reduçãonos têrmosda lei, pode ser coativa
(determinadapor lei) ou voluntária(em razão de deliberaçãoda
assembléiagetal).
Sãocasosde reduçãocompulsóriaos previstosnos artigos77 e
107 do citado decreto-lei.A primeira hipóteseocorre quando as
ações não integralizadas,de acionistasem mora, não encontram
compradorno prazode um ano,ocasiãoem que a assembléiageral
será convocadapara tomarconhecimentoda reduçãodo capital.A
outra se verifica quando não forem substituídos,no prazo d 90
dias,a contarda publicaçãoda atada assembléia,os acionistascujas
açõestenhamsido reembolsadasem razãodedissidênciaà aprovação
das matériasprevistasnas letrasa, d, e, e g, do art. 105.
A reduçãovoluntária,por suavez,é reguladapelosartigos114
e 115,do diplomaem espécie,e pode decorrerdos maisvariados
fatôres,taiscomoverificaçãode prejuízos,excessode capital,etc.. .
Tambémo resgatede ações,previstono artigo16 do decreto-leier1
questão,é razãode reduçãovoluntáriado capital.
O nôvoestatutotrouxeigualmenteproibiçãoda sociedadeanô-
nimade comprare vendersuasações,masde formamaisampla.O
art. 15 dispõeque a sociedadeanônimanão pode negociarcom a<:
própriasações.O dispositivo,sem dúvida,com a nova redação,é
bem maisgenéricoque o seuequivalentedo dec. 434.A expressão
negocia,r,na verdade,parecemaisapropriadaparaos fins a que se
propõe,em relaçãoà indicaçãosingulardo contratode comprae
venda. .
A grande inovaçãodo decreto-leido EstadoNôvo, porém,foi
a autorizaçãoconcedidapelo artigo 19 às sociedadesanônimasde
comprarsuas açõesdesdeque reduzidoo capitale restituídoem
dinheiroo seuvalor,sendoo preçodestasemBôlsainferiorou igual
à importânciaque devaser restituída.As açõesassimadquiridassão
retiradasde circulação.
O dispositivoveio ajustaruma situaçãode fato irregular.Na
verdade,operaçõesdessanaturezase realizavamsem a necessária
coberturalegal.Até entãoa soluçãoera controvertida.Aí estãoos
pareceresa confirmara existênciada polêmica.
Autorizandoas sociedadesa comprarsuasações,com a neces-
sáriareduçãode capital,a normalegaloravigentepôspor terratôda
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a discussãosôbre o assunto.Duasconclusõesimediatasse podem
extrairdaí:
a) - A partirda vigênciado decreto-leié absolutamenteválida
a reduçãodo capitalda sociedadeanônimacom o recebimentode
ações em pagamentode débitosde acionistas,pois, como já se
frisou, a daçãoin solutumequivaleà comprae vendae comotal,
estáautorizadapela regraanalisada,quandodecididaa reduçãodo
capital;
b) - a proibiçãode negociarcomsuasaçõesse propõeagora,
objetivamente,a impedirqueassociedadesespeculemcomsuasações,
provocandoaltasou baixasfictícias.
VI - CONCLUSÃO
O tempocuidoude dar razãoa Ruy. Antecipando-sequarenta
anosà lei, via éle na operaçãopretendidaumaforma justae razoá-
vel de atendera umasituaçãoanormale momentâneada sociedade
anônima.Enxergavao futuro com dados da época.Seu ponto de
vista,afinal,foi vencedor.O méritodo seutrabalhoestáexatamente
nesseparticular.Na agudezada análisedo textolegal.Na perspicácia
da observaçãodos fatos.
E ésseméritojamaispoderáser contestado,porqueIIOSgrandes
cérebrossobem unicamentepelo caminhodo mérito ou por ne-
nhumll.{l3)
HILTON RITZMANN
{Auxiliar-de-Ensinode Direito Comercial}
-------
(13) JOSÉ INGENIEROS - O HomemMedíocre, pg. 82.
